




































pensioenbesparingen,  zowel  collectief  als  individueel,  wordt  de  zogeheten 
omkeerregel  toegepast.  Dat  wil  zeggen  dat  niet  de  pensioenaanspraken  maar  de 
pensioenuitkeringen  worden  belast.  De  premies  die  voor  rekening  komen  van  de 
werknemer zijn aftrekbaar, de door de werkgever toegekende pensioenaanspraken zijn 




pensioenbesparingen wordt  immers  niet  tussentijds  belast. Deze  fiscale  behandeling 
leidt tot een forse en toenemende belastingderving.  
De  doelstelling  van  de  huidige  fiscale  behandeling  van  contractuele  pensioen‐
besparingen  is  het  bevorderen  van  de  opbouw  van  een  aanvullende  oudedags‐
voorziening. Dat lijkt aardig gelukt. De pensioenopbouw in Nederland behoort tot de 
hoogste  ter wereld. Het  overgrote  deel  van  de werknemers  bouwt  een  aanvullend 
pensioen  op  (bovenop  de  AOW).  Mede  daarom  stond  de  toepassing  van  de 
omkeerregel, ondanks de hoge  lasten voor de  schatkist,  tot voor kort nauwelijks  ter 
discussie. Verder wordt wel gesteld dat het afschaffen van de omkeerregel met het oog 
op  de  vergrijzing  juist  niet  verstandig  is.  Het  zou  namelijk  betekenen  dat  de 
belastingheffing  naar  voren  wordt  gehaald  in  de  tijd,  terwijl  de  extra 
belastinginkomsten over pensioenuitkeringen juist zeer welkom zijn rond de piek van 
de vergrijzing  (tegen het  jaar  2040). Opmerkelijk genoeg wordt  in de Miljoenennota 
                                                          






2008  voor  het  eerst  een  ‐  zij  het  bescheiden  ‐  begrenzing  van de  toepassing  van de 
omkeerregel aangekondigd. 
De fiscale subsidie en daarmee ook de belastingderving als gevolg van toepassing van 
de  omkeerregel  hangt  sterk  samen  met  de  fiscale  behandeling  van  de  eerste 
pensioenpijler. En die staat wel ter discussie. Een belangrijk deel van het voordeel van 
de  omkeerregel  bij  pensioensparen  heeft  te  maken  met  het  ouderentarief  in  de 
inkomstenbelasting.  Voor  65‐plussers  is  het  tarief  van  de  inkomstenbelasting  in  de 















De  AOW  voorziet  in  een  gelijk  pensioen  voor  alle  ingezetenen  op  een  niveau  dat 





dit  moment  een  vrijstelling  bij  de  premieheffing  voor  de  AOW.  Hierdoor  is  het 
belasting‐  en  premietarief  in  de  eerste  en  de  tweede  schijf  van  het  tarief  van  de 
inkomensheffing  voor  senioren  17,9  procentpunt  lager  dan  voor  65‐minners.  Deze 
vrijstelling is gebaseerd op de verzekeringsgedachte.  
Inmiddels heeft  ruim 90 procent van de werknemers bij het bereiken van de  leeftijd 
van  65  jaar  naast  de  AOW‐uitkering  een  aanvullend  pensioen.  Deze  aanvullende 






bouwen  hun  aanvullend  pensioen  doorgaans  op  in  vijfendertig  of  veertig  jaar. Na 
pensionering ontvangen zij gemiddeld gedurende ongeveer vijftien  jaar pensioen.  In 
internationaal  perspectief  heeft  Nederland,  naast  het  Verenigd  Koninkrijk  en 








Op  de  pensioenopbouw  in  de  tweede  en  de  derde  pijler  is  de  omkeerregel  van 
toepassing, echter wel binnen grenzen. Sinds 1  juli 1999 is de Wet fiscale behandeling 
pensioenen van kracht, beter bekend als het Witteveenkader. Deze wet bevat het kader 
waarbinnen  het  door  de  fiscus  gefacilieerd  ouderdomspensioen moet  plaatsvinden. 
Het kader gaat uit van een maximale pensioenopbouw van 2 procent per  jaar bij een 
eindloonregeling en 2,25 procent bij een middelloonregeling. Zodoende kan in 35  jaar 
een  pensioen  van  70  procent  van  het  loon  worden  opgebouwd.  De  totale 
pensioenopbouw is gemaximeerd op 100 procent van het eindloon. De vroegste leeftijd 
waarop het pensioen kan  ingaan bedraagt 60  jaar  (de zogeheten spilleeftijd). Er geldt 
een franchise in de opbouw, die gebaseerd is op 10/7 van de AOW voor ongehuwden.  
Ook  de  pensioenopbouw  in  de  derde  pijler  (lijfrenten)  wordt  traditioneel  fiscaal 
ondersteund, hoewel het lijfrenteregime de afgelopen jaren flink soberder is geworden. 
Alleen personen met een pensioentekort mogen dat fiscaal gefacilieerd aanvullen. Van 
een pensioentekort  is meestal sprake wanneer het pensioen  (inclusief de AOW)  lager 
uitkomt dan zeventig procent van het eindloon. 
16.3 BUDGETTAIRE EFFECTEN VAN DE OMKEERREGEL 
De  toepassing van de omkeerregel  is  internationaal gezien zeker niet ongebruikelijk. 
Een duidelijke meerderheid van de OESO‐landen past deze  regel  toe bij de opbouw 
van private pensioenen.1 Of  en  in hoeverre de  omkeerregel  een  fiscale  subsidie met 
zich  mee  brengt  hangt  van  twee  dingen  af:  in  de  eerste  plaats  of  het 
pensioenrendement  tijdens  de  opbouw wordt  belast  en  tegen welk  tarief  en  in  de 






tweede  plaats  wat  het  verschil  is  tussen  het  tarief  waartegen  de  pensioenpremies 
worden afgetrokken en het tarief dat van toepassing is op de uitgekeerde pensioenen. 
In Nederland  is het pensioenrendement  tijdens de opbouw onbelast en  is er meestal 
een  groot  verschil  tussen  de  tarieven  die  van  toepassing  zijn  bij  de  opbouw 
respectievelijk  de  uitkering  van  het  pensioen.  Caminada  en  Goudswaard  (2005) 
schatten  op  basis  van  microdata  van  het  CBS  Inkomenspanel  dat  het  gewogen 
gemiddelde  effectieve  tarief  waartegen  de  premieaftrek  plaatsvindt  ongeveer  44 
procent  bedraagt. Het  gewogen  gemiddelde  tarief  dat  senioren  over  hun  pensioen 
betalen schatten zij op 25,5 procent. Het grootste deel van dit verschil in tarieven wordt 
veroorzaakt  door  het  feit  dat  senioren  geen  premie  AOW  betalen,  waardoor  de 
tarieven in de eerste en tweede schijf voor hen aanzienlijk lager zijn. Daarnaast kan een 




Caminada  en  Goudswaard  (2005)  hebben  de  omvang  van  de  fiscale  subsidie  op 
pensioensparen geschat  in  termen van netto  contante waarde.2 Daarbij  is de huidige 
fiscale  behandeling  vergeleken  met  de  in  de  theoretische  literatuur  gehanteerde 
benchmark: de ‘comprehensive income tax’, waarbij de premies niet aftrekbaar zijn, het 
pensioenrendement wordt belast  en de pensioenuitkeringen belastingvrij  zijn  (Booth 
en  Cooper,  2002).3  Deze  benchmark  is  niet  alleen  theoretisch,  maar  ook  praktisch 
relevant, omdat de vrije besparingen op deze wijze worden belast. De fiscale subsidie 
bestaat dan uit het verschil  tussen de  fiscale druk op vrije besparingen en de  fiscale 
druk op contractuele besparingen waarop de omkeerregel van toepassing is. Voor het 
jaar  2003  berekenen  Caminada  en  Goudswaard  een  fiscale  subsidie  en  dus 
belastingderving van circa 7 miljard euro, ofwel 1,5 procent van het bbp. Deze subsidie 
op pensioensparen is sinds 1990 flink toegenomen, als gevolg van de toename van de 
                                                          
2   Daarbij hebben zij een ook door de OESO gebruikte methode  toegepast. Uitgangspunt  is de premie‐
inleg in een bepaald  jaar. Met die premie‐inleg wordt, afhankelijk van de gerealiseerde rendementen, 
een pensioenkapitaal opgebouwd, dat gedurende een  reeks van  jaren wordt uitgekeerd. De auteurs 
berekenen  vervolgens  de  netto  contante  waarde  van  de  stroom  van  belastingbetalingen  in  twee 
regimes: met en zonder toepassing van de omkeerregel. Bij een dergelijke berekening moeten diverse 
veronderstellingen  worden  gehanteerd  voor  wat  betreft  de  periode  van  pensioenopbouw  en  ‐



















aangewend  voor  vermindering  van  de  overheidsschuld  zou  de  (toekomstige) 
budgettaire problematiek op zichzelf aanzienlijk kunnen worden verlicht. Dat vereist 
echter  een  enorme  budgettaire  discipline,  die  waarschijnlijk  niet  realistisch  is 
(Bovenberg  2003,  p.  725  en  Ministerie  van  Financiën  1997,  p.  48‐49).  Vanuit  het 
oogpunt van de vergrijzing valt voor de huidige systematiek veel te zeggen: tegenover 
de forse stijging van de collectieve uitgaven met het toenemen van de vergrijzing staat 
ook  een  flinke  stijging van de belastinginkomsten over de pensioenen  (zie volgende 





Verrassend genoeg heeft het Kabinet Balkenende  IV  in de Miljoenennota 2008  (p. 54) 
aangekondigd de fiscale subsidiëring van pensioenen af te toppen bij inkomens boven 





het  bieden  van  een  oudedagsvoorziening, maar  veel meer moet worden  gezien  als 
vermogensopbouw.  Het  kabinet  verwacht  dat  arbeidscontracten  en  pensioen‐
regelingen aan deze grens zullen worden aangepast, waardoor geen splitsing van de 
aanspraken hoeft plaats te vinden. In dat geval zou er geen budgettaire opbrengst zijn. 
Niettemin  wordt  een  opbrengst  van  60  miljoen  euro  geraamd.  Omdat  naar 
verwachting weinigen door deze maatregel worden getroffen zou dit bedrag wel eens 
                                                          












vanzelfsprekend  ook  worden  verminderd  door  het  tariefverschil  tussen  aftrek  en 










de  zorg.  Tegenover  deze  uitgavenstijging  staat  een  toename  van  de  overheids‐
inkomsten met circa 4 procent van het bbp. Een deel van die toename, 1,8 procent van 
het  bbp,  kan  worden  toegerekend  aan  een  hogere  opbrengst  van  de  inkomsten‐
belasting  over  pensioenuitkeringen.  De  uitgestelde  belastingheffing  over  pensioen‐
sparen helpt dus om (de piek van) de vergrijzingslasten op te vangen. Maar per saldo 
ontstaat er toch een jaarlijks gat tussen inkomsten en uitgaven van ruim 3 procent van 
het  bbp.  Het  verdient  de  voorkeur,  zo  geeft  het  CPB  aan,  om  dit  zogeheten 
houdbaarheidstekort uit  te drukken  in  termen van het  robuuste EMU‐saldo. Daarbij 
vindt  correctie  plaats  voor  de  conjunctuur,  en  de  rentelasten  en  de  aardgasbaten 
blijven  buiten  beschouwing.  Het  houdbaarheidstekort  in  termen  van  het  robuuste 
saldo  is  in de hiervoor genoemde studie bepaald op 2 procent bbp.  Inmiddels  is het 
houdbaarheidstekort  echter  naar  boven  bijgesteld  als  gevolg  van  de  nieuwe 
bevolkingsprognose  van  het  CBS,  die  uitgaat  van  een  snellere  stijging  van  de 
levensverwachting  dan  in  eerdere  prognoses. Het  CPB  concludeert  dat  de  huidige 
arrangementen  niet  ‘houdbaar’  zijn,  in  de  zin  dat  zonder  beleidsaanpassing  de 
overheidsfinanciën zullen ontsporen en een groeiende last zal worden doorgeschoven 
naar toekomstige generaties.  
Vanzelfsprekend zijn deze vergrijzingssommen gevoelig voor de gehanteerde 





neerwaartse risico’s, zodat de sommen niet op voorhand als pessimistisch of 
optimistisch kunnen worden gekwalificeerd, zoals in sommige commentaren naar 
voren is gebracht. Zowel de SER (2006) als de Studiegroep Begrotingsruimte (2006) 
beschouwen de CPB-berekeningen als de best beschikbare indicatie voor de omvang 
van de problematiek en hanteren deze berekeningen daarom als uitgangspunt voor 
beleid. 
Om  op  de  genoemde  uitdagingen  in  te  spelen  zijn  er  in  principe  drie  oplossings‐








belasting‐  en premietarief  in de  eerste  schijf voor hen  17,9 procentpunt  lager  is dan 
voor  65‐minners. Zoals  hiervoor  is  aangegeven,  is deze  vrijstelling  gebaseerd  op de 
verzekeringsgedachte. Wanneer de uitkering gaat lopen hoeven niet langer premies te 
worden voldaan. Dit argument snijdt echter weinig hout, want de AOW kan niet als 
een verzekering worden beschouwd omdat geen  sprake  is van  een  relatie  tussen de 
(hoogte van de) uitkering en de in het verleden betaalde premies. Bij de financiering is 




voldoen AWBZ‐premie, en zo verder. Mede daarom en  ‐ vooral  ‐ om ouderen bij  te 
laten  dragen  aan  de  kosten  van  de  vergrijzing,  zijn  de  afgelopen  jaren  van 
verschillende  kanten  voorstellen  gedaan  om  de AOW  uit  de  algemene middelen  te 
gaan  financieren,  ofwel  te  fiscaliseren.  Fiscalisering  van  de  AOW‐premie  heeft 
materieel  ongeveer  hetzelfde  effect  als  invoering  van  een  premieplicht  voor  65‐











ongewijzigd beleid meer zal  toenemen dan het  inkomen van  jongere generaties. Een 
belangrijke verklaring hiervoor  is dat  steeds meer ouderen  een aanvullend pensioen 





groot zijn en verder  lijken  toe  te nemen. Ook  in de  toekomst zal er een  flinke groep 
ouderen zijn (ongeveer 20 procent) die uitsluitend AOW hebben, of AOW met een heel 
klein  aanvullend  pensioen.  Verder  neemt  het  aantal  ouderen met  een  onvolledige 
AOW‐opbouw  naar  verwachting  flink  toe.  Fiscalisering  treft  echter  niet  de  ouderen 
met  de  laagste  inkomens,  vanwege  de  netto‐netto  koppeling  van  de AOW  aan  het 
minimumloon. Fiscalisering vereist dus een verhoging van de bruto AOW‐uitkering.  
Een  voordeel  van  fiscalisering,  aldus  de  SER,  is  dat  de  lasten  op  toekomstige 
werkenden minder hoeven te stijgen, waardoor de druk op de arbeidskosten afneemt, 
met positieve effecten op de werkgelegenheid. Het CPB (2006, p.124‐125) wijst er echter 










De  nieuwe  regeringscoalitie  kiest  voor  een  bijzondere  variant  van  fiscalisering. Van 
iedereen die na 1945  is geboren zal vanaf 2011 een bijdrage naar draagkracht worden 
                                                          
5   Reeds eerder zijn er meerdere voorstellen gedaan om de AOW te fiscaliseren dan wel ouderen  in de 













een  arbeidsbonus  te  geven,  die  naar  rato  van  het  aantal  gewerkte maanden wordt 
opgebouwd. Bij doorwerken  tot 65  jaar moet deze bonus gelijk zijn aan de hiervoor 
genoemde heffing boven de 65 jaar, zodat deze heffing per saldo nul is.  
Dit  is  een  op  het  eerste  gezicht  creatief  compromis  tussen  de  coalitiepartners:  de 
bijdrage aan de kosten van vergrijzing door 65‐plussers (de wens van de PvdA en de 
ChristenUnie) wordt gecombineerd met een prikkel  tot  langer werken  (de wens van 




Zo  zouden  er voor  65‐plussers de  facto verschillende belastingtarieven gaan gelden, 





van  de  (contant  gemaakte)  latere  heffingen.  Overigens  suggereert  de  tekst  van  de 
Miljoenennota  2008  (p.  60)  dat  de  bonus  voor  65‐minners  en  de  heffing  voor  65‐
plussers  worden  losgekoppeld.  Daarmee  zou  het  kabinet  terugkomen  van  de 
onbegaanbare weg die men wilde inslaan. Loskoppeling maakt het mogelijk de hoogte 
van de bonus afzonderlijk vast te stellen en eventueel ook tijdelijk te laten zijn.  
Maar  er  zijn  ook  bezwaren  vanuit  het  oogpunt  van  rechtvaardigheid. Ouderen  die 
langer doorwerken zijn dikwijls hoger opgeleid en hebben een hoger inkomen. Juist zij 













en  naar  het  zich  laat  aanzien dus  niet  op  andere  vormen  van  aanvullend  inkomen, 
zoals lijfrente (Dietvorst 2007). Dat is een merkwaardige ongelijkheid. 
Het  derde  en  belangrijkste  bezwaar  is  dat  deze  variant  van  fiscalisering maar  zeer 









inkomen  minder  toeneemt  dan  in  het  basispad.  En  daarbij  is  nog  geen  rekening 
gehouden  met  een  mogelijke  bonus.  De  voorgestelde  maatregel  is  daarmee  bijna 
symbolisch geworden. 
Ook  andere  beleidsvoornemens  van  het  nieuwe  kabinet  hebben  invloed  op  de 
houdbaarheid  van  de  overheidsfinanciën  op  lange  termijn.  In  het  Coalitieakkoord 




koord  tezamen  tot een verbetering van de houdbaarheid met 0,4 procent bbp  leiden, 
dus duidelijk minder dan  een derde. Dat  is  een wel  erg  bescheiden  bijdrage  op dit 
punt.  
16.7 CONCLUSIES 
De  fiscale  behandeling  van  pensioensparen  in  de  vorm  van  toepassing  van  de 




bovendien  een  trendmatige  toename  vanwege  de  stijging  van  de  (aftrekbare) 
pensioenpremies.  
De toepassing van de omkeerregel stond tot voor kort nauwelijks ter discussie, totdat 










worden  beperkt  door  invoering  van  AOW‐premieheffing  bij  65‐plussers,  of  door 
fiscalisering  van  de  AOW,  zoals  voorgesteld  door  de  SER.  Daarbij wordt  het  lage 
ouderentarief  (geleidelijk)  opgetrokken  en  wordt  het  verschil  tussen  de  tarieven 
waartegen  de  pensioenpremies  worden  afgetrokken  en  waartegen  de  pensioenen 
worden belast aanzienlijk verkleind. Fiscalisering van de AOW leidt, aldus de SER, tot 
een gelijkmatiger  inkomensontwikkeling van ouderen  en  jongeren  en  levert met een 
budgettaire  opbrengst van  0,7 procent van het bbp  een  substantiële bijdrage  aan de 
verbetering  van  de  houdbaarheid  van  de  overheidsfinanciën  in  verband  met  de 
vergrijzing. Overigens kan worden opgemerkt dat ook na volledige  fiscalisering nog 
steeds  sprake  is  van  een  fiscale  subsidie  op  pensioensparen,  zij  het  een  aanzienlijk 
kleinere dan de huidige. 
De nieuwe regeringscoalitie heeft ook gekozen voor fiscalisering van de AOW, in een 
op  het  eerste  gezicht  creatieve  variant.  Een  hogere  heffing  bij  65‐plussers  wordt 
gecombineerd met prikkels voor langer doorwerken. Bij doorwerken tot 65 jaar vervalt 
de  extra heffing  boven de  65  jaar  (per  saldo)  geheel. Uitvoeringstechnisch  zijn deze 
kabinetsvoornemens  echter  erg  gecompliceerd.  Daarom  lijkt  men  nu  van  plan  de 
bonus  voor  langer  doorwerken  los  te  koppelen  van  de  heffing  bij  65‐plussers. Het 
belangrijkste bezwaar is dat de fiscalisering in de kabinetsvariant zodanig is ‘verzacht’, 
dat de opbrengst nog slechts 0,15 procent van het bbp is, waardoor de bijdrage aan de 
houdbaarheid  van  de  overheidsfinanciën  op  langere  termijn  zeer  gering  is.  In  dat 
opzicht is het een bijna symbolische maatregel.  
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